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 Zusammenfassung: 
Der mittel- und osteuropäische Banken- und Versicherungsmarkt konnte nach dem Fall des 
Eisernen Vorhangs hohe Zuwächse, ausgehend von der Unterversorgung der Bürger mit Fi-
nanzdienstleistungen, verzeichnen. Dennoch kann sowohl der Banken-, als auch der Versiche-
rungssektor in den mittel- und osteuropäischen Ländern (MOEL) nach wie vor als ein "Emer-
ging Market" charakterisiert werden. Der Beitrag analysiert die aktuelle Lage des mittel- und 
osteuropäischen Banken- und Versicherungsmarktes eingehend und leitet zukünftige Ent-
wicklungstrends ab, die für die Finanzdienstleister von Bedeutung sein werden. In Bezug auf 
den Bankenmarkt erstreckt sich die Untersuchung dabei auf die aktuelle Marktstruktur, auf 
die Entwicklung der Bilanzsumme, des Einlagen- und Kreditgeschäfts, sowie auf die Ent-
wicklung der Bankenprofitabilität in Mittel- und Osteuropa. Der Versicherungsmarkt wird 
hinsichtlich der Marktstruktur, der Entwicklung des Prämienaufkommens, sowie der Entwick-
lung der beiden Teilsegmente, Leben- und Nichtlebenbereich, betrachtet. Ausgehend von der 
Analyse des Banken- und Versicherungsmarktes zeigt der Beitrag die Chancen für ein (weite-
res) Engagement der Finanzdienstleister in Mittel- und Osteuropa auf und stellt diese den ak-




The Central and Eastern European (CEE) banking and insurance market was able to realize 
significant growth rates after the fall of the iron curtain due to the undersupply of the citizens 
with financial services. However the banking and insurance sector in the CEEC is still at an 
immature stage and can be characterized as an "Emerging Market". This contribution provides 
a detailed analysis of the Central and Eastern European banking and insurance market and 
derives future developments that are crucial for Eastern European financial service providers. 
With respect to the banking sector the survey includes the analyses of the current market 
structure, the development of total assets, the deposit and credit business and the development 
of the banking profitability. The insurance sector is analyzed regarding to the current market 
structure, the development of the total market and the development of the life and non-life 
business. Based on the analyses of the banking and insurance sector, this contribution reveals 
current and future opportunities and threats for the financial service providers in Eastern 
Europe. 
 
   1
A Einleitung 
Diese Pressemeldung ruft Erstaunen hervor: Die italienische Bank Unicredito bietet 15 Milli-
arden Euro für die hochdefizitäre deutsche Hypovereinsbank (HVB) (Nettoergebnis 2004 
minus 2,3 Milliarden Euro, große Altlasten aus dem Immobiliengeschäft) (FAZ 2005a). Das 
Angebot der Unicredito wird erst durch die Betrachtung der Hintergründe der geplanten 
Transaktion nachvollziehbar. Es geht dabei mitnichten um die Übernahme des renditeschwa-
chen Deutschlandgeschäftes der HVB, sondern Ziel der Akquisition ist primär die Bank 
Austria Creditanstalt AG, die am "Finanzmarkt Mittel- und Osteuropa" hoch etabliert ist 
(FAZ 2005b). Mit der geplanten Übernahme der Hypovereinsbank durch die Unicredito wird 
deutlich, wie hoch das Potential des mittel- und osteuropäischen Banken- und Versiche-
rungsmarktes seitens der privatwirtschaftlichen Entscheidungsträger eingeschätzt wird.  
Doch ist der Markt unübersichtlich. Während einige ausländische Banken und Versicherun-
gen ihr Engagement in Mittel- und Osteuropa weiter intensivieren, muss festgestellt werden, 
dass andere Finanzinstitute den Markt bereits wieder verlassen (Di Maggio et al. 2003). Ein 
(erfolgreiches) Engagement
1 setzt daher eine genaue Kenntnis der Gegebenheiten des Ge-
samtmarktes und des Marktes der einzelnen mittel- und osteuropäischen Länder voraus. 
An dieser Stelle setzt der vorliegende Artikel an. In diesem Beitrag geht es darum, einen   
Überblick über die aktuelle Situation des Banken- und Versicherungsmarktes in Mittel- und 
Osteuropa zu geben.
2 Die gewonnenen Erkenntnisse werden genutzt, um auf Chancen und 
Herausforderungen eines (weiteren) Engagements ausländischer und insbesondere deutscher 
Banken und Versicherungen hinzuweisen.  
Hieraus ergibt sich die weitere Gliederung des Beitrags: In Teil B wird der Bankenmarkt Mit-
tel- und Osteuropas betrachtet. Analysedimensionen sind hierbei die aktuelle Marktstruktur 
(B 2.), die Entwicklung des Gesamtmarktes (Bilanzsumme) (B 3.1.), die Entwicklung des 
Kredit- (B 3.2.) und Einlagengeschäfts (B 3.3.), sowie die Entwicklung der Bankenprofitabili-
tät (B 3.4.). Teil C des Beitrags widmet sich dem Versicherungsmarkt in Mittel- und Osteuro-
pa. Die Analyse erstreckt sich dabei auf die Marktstruktur (Kapitel C 2.), die Entwicklung des 
                                                 
1  Ein erfolgreiches Engagement ist nicht nur aus der Sicht der ausländischen Finanzdienstleister wünschens-
  wert, sondern auch aus der Sicht der Zielländer. So stellt das Engagement ausländischer Institute einen stabili-
  sierenden und wachstumsfördernden Faktor an, der gerade vor dem Hintergrund des "Catch-Up-Prozesses" der 
  mittel- und osteuropäischen Länder von hoher Bedeutung ist (Gros 2003). Vgl. dazu auch Hüfner (2005) und 
 Lister  (2005). 
2  Die Analyse konzentriert sich hierbei auf die neuen mittel- und osteuropäischen Mitgliedsstaaten der EU (Est-
  land, Lettland, Litauen, Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn), sowie die Beitrittskandidaten
  Bulgarien, Rumänien und Kroatien. Für diese Ländergruppe wird die Abkürzung MOEL-11 verwendet 
  (MOEL = mittel- und osteuropäische Länder, MOE = Mittel- und Osteuropa). Werden nur die neuen mittel- 
  und osteuropäischen Mitgliedsstaaten der EU betrachtet, wird die Abkürzung MOEL-8 herangezogen. Für 
  Analysen des russischen Absatzmarktes für Finanzdienstleitungen vgl. Mirkin (2005).   2
Gesamtmarktes (Prämienaufkommen) (C 3.1.), sowie auf die Entwicklung der beiden Teilbe-
reiche des Versicherungsmarktes (Prämienaufkommen im Leben- und Nichtlebenbereich) (C 
3.2.).  
 
B  Der Bankenmarkt in Mittel- und Osteuropa  
1.  Die bisherige Entwicklung 
Nach gut einem Jahr des Beitritts der MOEL zur Europäischen Union (EU) kann die Trans-
formation des Bankensektors von einem kommunistischen "Buchhaltungs- und Geldallokati-
onssystem" zu einem modernen Finanzsystem größtenteils als abgeschlossen gelten. Die da-
mit einhergegangenen Herausforderungen, wie die Konsolidierung notleidender Kredite und 
Privatisierungen im großem Umfang, wurden weitgehend bewältigt. Anpassungslasten in 
Form von Hyperinflation, Wirtschaftskrisen und Bankenkrisen waren nicht vermeidbar. Doch 
sind die Kosten im Vergleich zu den Finanzkrisen in Lateinamerika und Asien noch relativ 
moderat ausgefallen (Kager 2004). Alle mittel- und osteuropäische Länder arbeiten nun mit 
einem zweistufigen Bankensystem, bestehend aus einer Nationalbank, umgeben von kommer-
ziellen Banken. Zum Jahresende 2003 sind in den MOEL-11 nun 339 Banken mit einer Bi-
lanzsumme von 376 Milliarden Euro aktiv (BA-CA 2004).
3 
 
2.  Die aktuelle Marktstruktur  
Stilisierte Fakten 
Stand der Privatisierungen:  
Die Privatisierung der vormals staatseigenen Banken kann als weitgehend abgeschlossen gel-
ten. Die Mehrzahl der Banken in den MOEL-11 befindet sich bereits in privatem Besitz. Der 
Marktanteil staatseigener Banken ist in der überwiegenden Mehrheit der MOEL-11 zum Jah-
resende 2003 sehr gering (<5%), mit Ausnahme von Polen, Slowenien und Rumänien (RZB 
2004a, ECB 2004a). Doch auch in diesen drei Ländern setzt sich die Privatisierung weiter 
fort. Mit der Teilprivatisierung der größten polnischen Bank PKO, Marktanteil 2003 16,4% 
(RZB 2004a), hat sich auch im polnischen Bankensektor der Staatseinfluss nachhaltig verrin-
gert. Der polnische Staat trennte sich von 30% der Anteile der PKO, die er am 5. November 
2004 an der Börse platzierte (Garbolinski 2004, Die Presse 2004). In Rumänien ist eine große 
Privatisierungsrunde im Jahr 2005 geplant. So wird in dieser Zeit für die größte rumänische 
Bank BCR (Banca Commerciale Romana), Marktanteil 2003 28,9% (RZB 2004a), ein Käufer 
                                                 
3  Für eine Analyse des Markteintrittsverhaltens von Banken in Mittel- und Osteuropa, differenziert in Green-
  field- und Brownfield-Investitionen vgl. Hainz (2005).   3
gesucht. Im nächsten Schritt soll dann die Sparkasse CEC privatisiert werden (Die Presse 




Der Bankenmarkt in Mittel- und Osteuropa ist, verglichen mit dem Euroraum, bereits deutlich 
stärker konsolidiert – gemessen am Marktanteil der Top5-Banken der jeweiligen Region. So 
vereinigen die Top5-Banken der MOEL-11, einen Marktanteil von 68% auf sich, wohingegen 
der Marktanteil dieser Gruppe im Euroraum nur 54% beträgt – bezogen jeweils auf Ende 
2003. Der Konzentrationsgrad in den einzelnen mittel- und osteuropäischen Ländern Ende 






































E   
mme wird der mittel- und osteuropäische Markt mehrheit-
                                                
Gemessen an der Gesamtbilanzsu
lich von ausländischen Kapitaleigentümern kontrolliert. Der Anteil ausländischer Kapitaleig-
ner an der gesamten Bilanzsumme der MOEL-11-Banken von rund 351 Milliarden Euro
5, 
beträgt im Jahr 2003 66%, d.h. ca. 233 Milliarden Euro (Berechnung auf aliquotierter Basis
6). 
Dieser Anteil hat über die Jahre stetig zugenommen, wobei für das Jahr 2004 kein signifikan-
 
4  Zur Bankenprivatisierung in Österreich vgl. genauer Belke/Schneider (2004). 
5  Diese Größe unterscheidet sich etwas von der eingangs genannten Bilanzsumme von 376 Milliarden Euro der 
  MOEL-11-Banken. Die der Marktstrukturanalyse zu Grunde liegende Bilanzsumme von ca. 351 Milliarden 
  Euro wurde durch die Addition der Bankabschlüsse ermittelt (Umrechung zu Jahresendwechselkursen). Die 
  ansonsten verwendete Bilanzsumme von 376 Milliarden Euro basiert auf Daten der Nationalbanken   
  (Umrechnung zu Jahresdurchschnittswechselkursen) (BA-CA 2004). 
6  Aliquotiert bedeutet hier anteilig. Ist ein Kreditinstitut in den MOEL zwar mehrheitlich im ausländischen 
  Besitz, wird  dennoch nur die genaue Höhe der Beteiligung, z.B. 75%, "dem Ausland" zugerechnet.   4
ter Anstieg des prozentualen Marktanteils erwartet wird. Absolut wird ein Anstieg von 233 
Milliarden Euro auf 257 Milliarden Euro prognostiziert (BA-CA 2004).   
schwankt 2003 dabei von minimal 36% (Slowenien) bis zu einem Anteil v
Der Anteil ausländischer Kapitaleigentümer an der Bilanzsumme
Bilanzsumme und Marktanteil internationaler Banken in den MOEL
1996-2004 (aliquotiert)
Quelle: BA-CA 2004













































Bilanzsumme in Milliarden Euro Marktanteil in Prozent
* Prognose
 des jeweiligen Landes 
on maximal 90% in 
r wird deutlich, dass österreichi-
ute  haben einen Marktanteil an allen Banken von 20,3%. An 
                                                
der Slowakei (BA-CA 2004).  
nern kontrollierten Kreditinstit
Abbildung 3:
Bei Analyse der nationalen Herkunft der Kapitaleigentüme
sche Kapitaleigner in den MOEL-11 klar die Nummer 1 sind. Die von österreichischen Eig-
7
Quelle: BA-CA 2004
























































Bilanzsumme in Milliarden Euro Marktanteil in Prozent
zweiter Stelle folgen italienische Kapitaleigner, deren Banken einen Marktanteil von 11,6% 
auf sich vereinigen können. Die von deutschen Kreditinstituten kontrollierten mittel- und ost-
europäischen Banken weisen einen Marktanteil an allen Banken von 6% auf und sind daher 
 
Abbildung 2:
Bilanzsumme und Marktanteil internationaler Banken in den MOEL
2003 (aliquotiert)
7  Mehrheitsbeteiligung zu 100% gerechnet.   5
erst an fünfter Stelle zu finden (BA-CA 2004). Außer der mit der Bank Austria Creditanstalt 
am Markt vertretenen HVB sind deutsche Banken am mittel- und osteuropäischen Markt 
kaum präsent. Durch die Fokussierung auf Ostdeutschland nach der Wiedervereinigung wur-
de der Einstieg in den Markt weitgehend verpasst (Höller 2004, Hüfner 2005).  
marktes wird der Direkteinstieg in den Markt für interessierte Finanzdienstlei
Abbildung 4:
Herkunft der internationalen Banken in den MOEL
 
Bewertung: Chancen und Herausforderungen   
Aufgrund der weit fortgeschrittenen Privatisierung des m
Quelle: BA-CA 2004
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Bilanzsumme in Milliarden Euro Marktanteil in Prozent
ittel- und osteuropäischen Banken-
ster durch die 
bernahme vormals staatseigener Banken laufend schwieriger. Das große Interesse an den 
ch ansteht, spiegelt diese Entwicklung wider. 
ewerbsintensität verbunden, da die 
2003 (Mehrheitsbeteilgung zu 100%)
Ü
verbleibenden Banken, deren Privatisierung no
So haben an der zu privatisierenden rumänischen BCR sieben Finanzinstitute (Bank Austria 
Creditanstalt, Unicredito, Erste Bank, Raiffeisen International, Banca Intesa, BNP Paribas, 
Deutsche Bank) ihr Interesse bekundet (Die Presse 2005).  
Neben dem weit fortgeschrittenen Privatisierungsprozess macht auch der hohe Konzentrati-
onsgrad, sowie der hohe Marktanteil ausländischer Banken deutlich, dass der Markt bereits 
weitgehend konsolidiert und unter den "First Movern" aufgeteilt ist (Deutsche Bank 2004). 
Diese Situation ist unmittelbar mit der Erhöhung der Wettb
Ausweitung des eigenen Marktanteils durch den Erwerb bereits am Markt etablierter Banken 
äußerst schwierig und kapitalintensiv sein wird. So bezeichnen sechs der zehn neuen EU-
Mitgliedstaaten (MOEL-8, plus Zypern und Malta) ihren Bankenmarkt bereits heute als sehr 
wettbewerbsintensiv – vier schätzen den Grad der Wettbewerbsintensität als "mittel" ein 
(ECB 2004a, Stark 2005).   
Chancen für einen Einstieg in den mittel- und osteuropäischen Markt oder die Ausweitung 
des Marktanteils bieten sich daher vorwiegend in der zweiten Konsolidierungswelle, die seit   6
2004 anläuft. Institute mit nur einem geringen Marktanteil verlassen mehr und mehr den 
Markt (Höller 2004). Aktuelles Beispiel hierfür ist der Rückzug der Bayerischen Landesbank 
er Bankenmarkt in den MOEL-11 ist in der Vergangenheit bereits stark gewachsen. Die 
ngestiegen, allein 
ährung um 10% zuge-
h stärker, als die Zunahme des Bankvermögens im Euroraum (Wachstum 
 Markt des Euroraums, noch recht klein. So be-
ägt die gesamte Bilanzsumme in den MOEL-11 376 Milliarden Euro, im Euroraum hinge-
ies entspricht einem Intermediationsgrad
8 der 
aus Tschechien und Kroatien, sowie der Rückzug der Société Générale und Rabobank von 
dem ungarischen Markt (RZB 2004b). Durch die andauernde zweite Konsolidierungswelle 
werden sich die Eigentumsverhältnisse der Banken verschieben, doch bis dato standen eher 
kleine Marktanteile zum Verkauf. Die geplante Übernahme der Hypovereinsbank, mit ihrem 
in der Bank Austria Creditanstalt gebündeltem Osteuropageschäft, stellt in ihrer Größenord-
nung somit eher die Ausnahme dar. 
 
3.  Die Entwicklung des Bankenmarktes in Mittel- und Osteuropa  
3.1.  Die Entwicklung des Marktes im Überblick (Bilanzsumme) 
Stilisierte Fakten 
D
Bilanzsumme des Bankensektors ist über die letzten Jahre kontinuierlich a
im Jahr 2003 hat die Bilanzsumme der MOEL-11-Banken in Landesw
nommen - deutlic
4,4%) (BA-CA 2004). Ermöglicht wurde die rasante Entwicklung durch die Unterversorgung 
der Bevölkerung der MOEL über alle Finanzprodukte hinweg. Unterstützt wurde sie durch 
das hervorragende makroökonomische Umfeld (Belke/Hebler 2002). Die gesamtwirtschaftli-
che Lage ist von einer hohen Dynamik bei einem zunehmenden Maß an (Preis-)stabilität ge-
prägt. Alle MOEL-11 erzielten im Jahr 2003 höhere Wachstumsraten, als die Länder in der 
Eurozone (siehe auch Anhang). Das "Schlusslicht" in den MOEL-11 war Slowenien mit ei-
nem Wachstum von 2,5%. Der Spitzenreiter war Litauen, mit einem realen Wachstum von 
9,7% (HVB 2005). Zum Vergleich wurde für die Länder der Eurozone 2003 nur ein Wachs-
tum von 0,5% gemessen (RZB 2004b). 
 
Bewertung: Chancen und Herausforderungen   
Trotz des Wachstums ist der Bankenmarkt der MOEL-11, sowohl in absoluten Größen, als 
auch in relativen Werten, verglichen mit dem
tr
gen 14.538 Milliarden Euro (jeweils 2003). D
Bilanzsumme von 73% in den MOEL-11 und 200% im Euroraum (BA-CA 2004). Den ge-
                                                 
8  Der Intermediationsgrad bezeichnet die Bilanzsumme, die Kredite oder die Einlagen in Prozent des Bruttoin-
 landsproduktes.     7
ringsten Intermediationsgrad weist dabei Rumänien mit nur 33% auf - "Spitzenreiter" ist 
Tschechien mit einem Intermediationsgrad von 102%. 
gen. Aktuelle Prognosen unterstützen dies. So erwart
Abbildung 5:
Der mittel- und osteuropäische Markt ist im Vergleich zum Euroraum



























































Bilanzsumme in Milliarden Euro Bilanzsumme in Prozent des BIP
 somit noch deutlich 
et die Bank Austria Creditanstalt ein 
as Kreditgeschäft der Banken in Mittel- und Osteuropa hat sich in den letzten Jahren analog 
isch entwickelt. Die Kreditvergabe in den 
MOEL-11 wuchs im Zeitraum von 1999-2003 bzw. 2000-2003 jährlich um 11% bzw. 13%. 
ben die Kredite im selben Zeitraum im Euroraum jahresdurchschnittlich nur 
Bilanzsumme und Intermediationsgrad der Bilanzsumme in den
MOEL und im Euroraum, 2003
starkes Wachstum der Bilanzsumme in den MOEL-11 von 376 Milliarden Euro im Jahr 2003 
auf 1054 Milliarden Euro im Jahr 2013 (Anstieg p.a. 10,9%) (BA-CA 2004). Das gesamtwirt-
schaftliche Umfeld bietet dabei eine Hebelwirkung für die weiter positive Entwicklung des 
Bankenmarktes in den MOEL-11, da insbesondere das prognostizierte hohe Einkommens-
wachstum zu einer weiteren Nachfragesteigerung nach Finanzdienstleistungen führen wird. 
Bis zum Jahr 2013 wird nach einer Prognose der Bank Austria Creditanstalt das Bruttoin-
landsprodukt der MOEL-11 von 517 Milliarden Euro im Jahr 2003 auf 1077 Milliarden Euro 
im Jahr 2013 ansteigen (Anstieg p.a. 7,6%) (BA-CA 2004). Trotz dieser außerordentlich dy-
namischen Entwicklung sind relativ moderate Inflationsraten zu erwarten, die die Planungssi-
cherheit eines Engagements der Banken in Mittel- und Osteuropa weiter erhöhen werden. Als 
aktuelle und zukünftige Herausforderung ist das sinkenden Zinsniveau zu nennen, das mittel-
bar die Margen im Einlagen- und im Kreditgeschäft unter Druck setzen wird. 
 
3.2.  Die Entwicklung des Kreditgeschäfts 
Stilisierte Fakten 
D
zu der gesamten Bilanzsumme hoch dynam
Zum Vergleich ha  8
um 6% bzw. 4% zugenommen. Allein im Jahr 2003 hat das Kreditgeschäft in den MOEL-11 
der Hypothekenkredite 
 private Vermögen der Bürger weiter zunimmt und die Preisstabilität, 
owie die moderaten Zinsen anhalten.  
ler Kredite in den MOEL, im Vergleich zum 
in Landeswährung um 18% zugelegt, ausgedrückt in Euro um 7%. Im Euroraum ist im selben 
Zeitraum nur ein Anstieg des Kreditgeschäfts von nur 3,5% zu verzeichnen. Die größten Zu-
wächse 2003, jeweils in Landeswährung, erzielten Bulgarien (47%), Rumänien (49%), das 
Baltikum (42%) und Ungarn (über 20%) (BA-CA 2004, Stark 2005).   
Anteilig an allen Krediten sind die Privatkredite in diesem Zeitraum am stärksten gewachsen. 
Diese nahmen in den MOEL-11 im Betrachtungszeitraum 1999-2003 jährlich um 22% (auf 
Eurobasis) zu (BA-CA 2004). Ursächlich für das starke Wachstum ist vor allen Dingen die 
sehr hohe Konsumneigung der Bürger in MOE. Durch den hohen Nachholbedarf bei dem Bau 
bzw. der Renovierung von Wohnungen hat sich auch das Segment 
etabliert und weist ebenfalls hohe Wachstumsraten auf (RZB 2004a). Im Bereich der Unter-
nehmenskredite werden jedoch noch nicht die erwarteten Zuwächse realisiert. Als Begrün-
dung lässt sich anführen, dass sich multinationale Unternehmen meist über die Bankhäuser in 
ihrem Heimatmarkt finanzieren, sowie die Einnahmequelle durch die Finanzierung von 
KMUs (kleine und mittlere Unternehmen) bis dato noch vernachlässigt wurde (Per-
rin/Bruckbauer 2004).  
 
Bewertung: Chancen und Herausforderungen   
Im gesamten Kreditsektor kann (weiterhin) ein hohes Wachstum erwartet werden, ausgehend 
von den plausiblen Annahmen, dass die wirtschaftliche Entwicklung in den MOEL nach wie 
vor positiv verläuft, das
s
Die Betrachtung des Intermediationsgrades al
Euroraum, macht das große Aufholpotential überdeutlich. So beträgt dieser in den MOEL-11 
gerade einmal 33%, in der Eurozone hingegen 101%. Der Intermediationsgrad der Kredite 






   9
Die Bank Austria Creditanstalt prognostiziert daher, ausgehend von der Unterversorgung der 
MOEL, ein starkes Wachstum der Kredite von 171 Milliarden Euro (2003) auf 628 Milliarden 
Quelle: BA-CA 2004





























Kredite in Prozent des BIP
Euro im Jahr 2013 (Anstieg 13,9%  p.a.) (BA-CA 2004).  
nten besteht. So beträgt 
 11%, in der Eurozone 
produkt, weisen einen Wert von 
on 32% gemessen. In beiden Seg-
. Durch die 
bbildung 6:
Intermediationsgrad der Kredite in den MOEL und im Euroraum
2003
A
Hierbei ist zu betonen, dass ein Aufholpotential in allen Kreditsegme
der Intermediationsgrad 2003 in den MOEL-8 bei den Privatkrediten
49%. Die Hypothekenkredite, bezogen auf das Bruttoinlands
Quelle: BA-CA 2004
63 69

























































Kreditwachstum in Milliarden Euro Kreditwachstum in Prozent
4% in den MOEL-8 auf, in der Eurozone wird ein Wert v
Abbildung 7:
Prognostiziertes Wachstum der Kredite in den MOEL
2004-2013
474
menten ist daher, ausgehend von der "Versorgungslücke" in den MOEL, in Zukunft ein nach 
wie vor hoher Anstieg der Kreditvergabe zu erwarten (Perrin/Bruckbauer 2004).  
Im Bereich der Unternehmenskredite zwingt die hohe Wettbewerbsintensität die Finanz-
dienstleister, neue Einnahmequellen zu erschließen. Hierbei sollte der Blick weg von Großun-
ternehmen hin zu den noch unterversorgten KMUs gewendet werden. Dieses Segment wurde 
weitgehend vernachlässigt, da die Gefahr von Kreditausfällen relativ hoch war  10
Anwendung moderner Tools zur Überprüfung der Kreditwürdigkeit und durch die Möglich-
keit, Kredite an KMUs durch den EU-Strukturfonds kofinanzieren zu lassen, kann das Risiko 
einer Kreditvergabe an KMUs kontrolliert und vergleichsweise hohe Renditen erzielt werden 
(Perrin/Bruckbauer 2004).  
Um das vorhandene Potential in den verschiedenen Kreditsegmenten zu nutzen, stehen die 
Finanzdienstleister vor der Herausforderung, ihre Marktpräsenz in Mittel- und Osteuropa 
massiv zu erhöhen. Da der Vertrieb der Bankdienstleitungen über Zweigstellen nach wie vor 
der wichtigste Absatzkanal darstellt, ist es zwingend notwendig, die Anzahl der Filialen aus-
ra-
ant entwickelt, doch nicht in dem Tempo wie die Kreditvergabe. Die Einlagen haben im 
OEL-11 jahresdurchschnittlich um jeweils 
e die Einlagen im Euroraum, die jahres-
 in den MOEL-
1 die Einlagen, bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt, nur 43%, im Euroraum dagegen 73%. 
Rumänien mit 21% am geringsten und erreicht 
zuweiten. So kommen in den MOEL-8, plus Zypern und Malta, auf 100.000 Bewohner im 
Schnitt 15 Bankfilialen. In der EU-15 versorgen ca. 50 Zweigstellen dieselbe Einwohneran-
zahl (ECB 2004a). Um alle Kundenschichten anzusprechen, müssen darüber hinaus forciert 
moderne Absatzwege wie Bankautomaten, GSM- und Internetbanking ausgebaut werden.  
 
3.3.  Die Entwicklung des Einlagengeschäfts 
Stilisierte Fakten 
Die Einlagen haben sich im Beobachtungszeitraum 1999-2003 bzw. 2000-2003 ebenfalls 
s
Zeitraum 1999-2003 bzw. 2000-2003 in den M
10% zugenommen, also ungefähr doppelt so stark, wi
durchschnittlich um 5% bzw. 6% gewachsen sind.  
In Landeswährung konnte 2003 ein Zuwachs des Einlagengeschäfts in den MOEL-11 um 7% 
gemessen werden. Werden die Werte allerdings auf Eurobasis normiert, ergibt sich für das 
Jahr 2003 ein Nullwachstum der Einlagen in den MOEL-11 (BA-CA 2004).  
 
Bewertung: Chancen und Herausforderungen   
Dennoch ist auch bei dem klassischen Einlagengeschäft in den MOEL-11 das Aufholpotential 
gegenüber dem Euroraum noch deutlich vorhanden. So betragen im Jahr 2003
1
Der Intermediationsgrad der Einlagen ist dabei 





   11
Die Bank Austria Creditanstalt prognostiziert daher, ausgehend von der Lücke Interm
onsgrad MOEL/Euroraum, einen Anstieg der Einlagen von 223 Milliarden Euro im
auf 598 Milliarden Euro im Jahr 2013. Dies entspricht einem




























Einlagen in Prozent des BIP
ediati-
 Jahr 2003 
 jahresdurchschnittlichen Wachs-
rt (10,4%) deutlich geringer aus, als die 
achstumsprognose des Kreditgeschäfts (13,9%) (BA-CA 2004).  
 Vergleich zum Kredit-
 Be-
kehren, da durch den erwarteten 
uf niedrigem Niveau kon-
bbildung 8:








Gründe für das (prognostizierte) moderatere Einlagenwachstum im
wachstum, und damit auch die Herausforderungen für die Finanzdienstleister in diesem
reich, sind vielschichtig. Zunächst üben die sinkenden Zinsen in den MOEL Druck auf die 
Erträge der Spareinlage aus und senken so weiter deren Attraktivität und Nachfrage. Diese 
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Beitritt der MOEL zum Euroraum die Zinsen weiter sinken und a
Abbildung 9:


























vergieren werden. Negativ auf die Wachstumsdynamik der Einlagen wirkt sich auch die sehr 
hohe Konsumneigung der Bürger aus, die aus den Entbehrungen der Vergangenheit resultiert.   12
Diese führt zu einer hohen Nachfrage nach Krediten, trägt aber gleichzeitig zu einem Verfall 
der Einlagen bei. Letztlich lässt sich in allen mittel- und osteuropäischen Ländern eine stei-
gende Nachfrage nach "modernen" Finanzprodukten, wie Versicherungen, Pensionsfonds, 
Investmentfonds, etc. beobachten, die zunehmend mit dem klassischen Einlagengeschäft kon-
kurrieren (Bruckbauer 2004). Die Banken in den MOEL müssen sich der Herausforderung 
stellen und nachfrageadäquate Produkte auch in diesem Bereich anbieten. 
 
3.4.  Die Entwicklung der Bankenprofitabilität  
Stilisierte Fakten 
Werden die gängigen Rentabilitätsindikatoren Return on Equity (RoE)
9 bzw. Return on As-
sets (RoA)
10 herangezogen, wird deutlich, dass die Banken in den MOEL bereits heute gut 
verdienen - sogar wesentlich besser, als die Kreditinstitute in der EU-15.
 11 So beträgt der RoE 
ach Steuern in den MOEL-5
12 2003 12%, in der EU-15 hingegen nur 11%. Noch deutlicher 
des RoA. Dieser beträgt in den MOEL-5 
 EU-15 nur 0,4% (Perrin/Bruckbauer 2004).
13 
Die höchste Eigenkapitalrendite wird dabei in der Slowakei mit 27,1% erzielt, die höchste 
Gesamtkapitalrentabilität in Rumänien, mit 2,5%. Die Ausnahme ist Polen, mit einer relativ 
geringen Eigen- bzw. Gesamtkapitalrentabilität von nur 5,9% bzw. 0,5%. Ursächlich hierfür 
war die Rezession Anfang des neuen Jahrtausends. Die Abkühlung des Wirtschaftsklimas hat 
sich negativ auf die Bankenprofitabilität in Polen durch einen Rückgang der Nachfrage nach 
                                                
n
wird der Profitabilitätsvorsprung bei der Betrachtung 
2003 1,1%, in der
Abbildung 10:

























Quelle: Gardó 2004a, b, c, d, e, f, g, h,  Perrin/Bruckbauer 2004, Perrin 2004
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RoE nach Steuern in Prozent RoA nach Steuern in Prozent
 
9  RoE: Return on Equity  = Eigenkapitalrentabilität = (Gewinn/Eigenkapital) x 100. 
10 RoA: Return on Assets = Gesamtkapitalrentabilität = [(Gewinn + Fremdkapitalzinsen) /Gesamtkapital] x 100. 
11 RoE / RoA jeweils der Top50-Banken der EU-15 bzw. der Top31-Banken der MOEL-5. 
12 MOEL-5: Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei und Slowenien. 
13 Der geringere Abstand des RoE zwischen der EU-15 und den MOEL-5, im Vergleich zu dem Abstand des 
  RoA, lässt sich auf die deutlich höhere Eigenkapitalausstattung der MOEL-Banken zurückführen.   13
Bankdienstleistungen, sowie durch die verschlechterte Schuldentilgungsfähigkeit der Kredit-
nehmer ausgewirkt (Gardó 2004d). Dennoch können die Kreditinstitute in allen anderen 
MOEL durchweg höhere Profitabilitätswerte erzielen, als die Banken in der EU-15.  
Als Grund für die positive Ertragsentwicklung der Banken in den MOEL kann der hohe Zins-
ertrag durch deutlich höheren Margen der Spread-based-Finanzdienstleitungen
14 im Vergleich 
zur EU-15, verbunden mit einem starken Absatzwachstum dieser Produkte, genannt werden 
(ECB 2004b, Perrin/Bruckbauer 2004). So beträgt die Marge im Einlagengeschäft (Spread 
Einlagen-/ Geldmarktzins) in den MOEL-5 2,5, in der EU-15 hingegen nur 0,6 Prozentpunkte. 
Im Kreditgeschäft haben sich die Margen (Spread Kredit-/ Geldmarktzins) bereits angenähert, 
dennoch liegt die Marge in den MOEL-5 mit 3,5 Prozentpunkten noch deutlich höher, als in 
der EU-15 mit 2,5 Prozentpunkten. Die gesamte Kundenmarge (Marge im Einlagengeschäft + 
Marge im Kreditgeschäft) ist in den MOEL-5 mit 6 Prozentpunkten Ende 2003 insgesamt 
doppelt so hoch, wie in der Eurozone (3 Prozentpunkte). Dieses Entwicklung spiegelt sich in 
der Nettozinsmarge
15 wider, die in den MOEL-5 bei 3,1% und in den EU-15 nur bei 1,6% 
liegt (Perrin/Bruckbauer 2004).  
Dennoch ist anzumerken, dass die höheren Renditen z.T. auch als Risikoprämien, wegen der 
noch immer größeren Kreditausfallwahrscheinlichkeit in den MOEL, zu interpretieren sind 
(Deutsche Bank 2004). 
 
Bewertung: Chancen und Herausforderungen   
Die Chance, dass die positive Entwicklung der Profitabilität der Banken in den MOEL zu-
künftig anhalten wird, steht gut - die Daten für die erste Hälfte von 2004 unterstützen diese 
Einschätzung (ECB 2004b). Dennoch sind insbesondere auf der Ertragsseite wichtige Heraus-
forderungen zu meistern. Durch den sich verschärfenden Wettbewerb auf dem Bankensektor 
und den Stabilitätsgewinn in der Prä-Euro-Ära wird sich das allgemeine Zinsniveau weiter 
nach unten entwickeln und so unmittelbar die Nettozinsmarge unter Druck setzen (Di Maggio 
et al. 2003). Die Banken müssen daher die sinkenden Zinserträge pro Produkt zunächst 
schlichtweg durch ein weiteres Absatzwachstum der Einlagen und Kredite ausweiten. Diese 
Strategie ist, wie die Analyse der Zukunftsaussichten des Einlagen- und Kreditgeschäfts zeigt, 
ein durchaus realistisches Szenario. Eine deutliche Reduktion der Nettozinserträge ist daher 
nicht unmittelbar zu erwarten. 
                                                 
14 Klassische  Bankdienstleistungen,  wie Einlagen und Kredite, sind "spread based". Die Profitabilität hängt 
  hauptsächlich von der Zinsdifferenz ab. 
15  Nettozinsmarge = [(Aktivzinsen – Passivzinsen)/Bilanzsumme] x 100.   14
Dennoch muss aber mittelbar mit einer Marktsättigung im Einlagen- und Kreditgeschäft ge-
rechnet werden, wenn die Marktdurchdringung dieser Produkte ein ähnliches Niveau wie in 
den EU-15 erreicht – unter der plausiblen Annahme, dass sich der mittel- und osteuropäische 
ankenmarkt nach ähnlichen Gesetzen entwickelt, wie der Bankenmarkt der EU-15. Eine 
ch die Absatzmenge wird dann zunehmend 
ben. Der Anteil notleidender Kredite am gesamten Kreditport-




Kompensation des sinkenden Zinsertrags dur
schwieriger (Bruckbauer 2004).  
Es ist daher essentiell wichtig, dass sich die Finanzdienstleister graduell von den Spread-
Based- zu den Fee-Based-Produkten (Versicherungen, Pensionsfonds, Investmentfonds, Bro-
kerage, Beratungsdienstleistungen, Kredit- und Debitkarten, ATM-Gebühren, etc.) umorien-
tieren, um so die Abhängigkeit von hohen Zinserträgen - 62% der Betriebserträge sind heute 
Zinserträge (ECB 2004b) -  durch einen höheren Anteil von Nicht-Zinserträgen, wie Gebüh-
ren, Provisionen, Aufschläge, etc. zu reduzieren.  
Neben den Maßnahmen auf der Ertragsseite bietet die Optimierung der Kostenseite große 
Chancen, die Profitabilität der Banken in Mittel- und Osteuropa nachhaltig zu sichern.  
Einen "Hebel" hierfür stellen die immer noch hohen Wertberichtigungen dar, die sich auf-
grund notleidender Kredite erge
folio beträgt Ende 2003 in den MOEL-8, plus Zypern und Malta, 10,7%. Er ist damit über 
dreimal so hoch, als in der EU-15 mit 3,1% (ECB 2004b). Doch die Banken der MOEL sind 
auf einem guten Weg. So konnte der Anteil notleidender Kredite am gesamten Kreditportfolio 
im Jahr 2003 um 0,9 Prozentpunkte reduziert werden (ECB 2004b). Insbesondere ausländi-
sche Eigentümer üben einen positiven Einfluss auf das Risiko der Kreditvergabe aus (Bel-
ke/Hebler 2002, Gros 2005). So i
portfolio bei Banken unter ausländischer Kontrolle deutlich geringer (9,8%), als bei einheimi-
schen Banken (12,6%). Ausländisch kontrollierte Banken profitieren vom Wissen der Mutter-
gesellschaft, das auf den Lead-Märkten
16 erworben wurde (Uiboupin 2004). Heimische Ban-
ken in den MOEL stehen hingegen vor der Herausforderung, das Management des Kreditrisi-
kos weiter zu verbessern, in dem die sich an den Methoden erfahrender Finanzinstitute orien-
tieren und eine strikte "Best-practice-Politik" verfo
Der zweite großer Ansatzpunkt um die Profitabilität zu sichern bzw. nachhaltig zu erhöhen, 
ist Realisierung der Potentiale zur Steigerung der Bankeneffizienz. Hierbei ist zunächst
tig, die Personalkosten (bezogen auf die Bilanzsumme) als eine bedeutende Kostenkompo-
nente auf das Niveau des Euroraums zu senken. So betragen im Euroraum die Personalkosten 
in Prozent der Bilanzsumme 0,90 in den MOEL-5 hingegen noch 1,37, wobei Tschechien mit 
                                                 
16
  lokalen Nutzern Innovationen eingeführt und weiterentwickelt werden [...]" (Beise et al. 2002). 
 Lead-Märkte: "Lead Märkte sind regionale Märkte, auf denen in engem Zusammenspiel von Herstellern und   15
0,95 fast das Niveau des Euroraums erreicht hat (Bruckbauer 2004). Darüber hinaus ist es 
erforderlich, Prozesse in den Filialen weiter zu straffen, moderne Kostenkontrollsysteme ein-
zuführen und die Produktivität der Belegschaft zu erhöhen (Di Maggio et al. 2003). 
 
C  Der Versicherungsmarkt in Mittel- und Osteuropa 
1.  Die bisherige Entwicklung 
Der Versicherungsmarkt kann auf eine ähnlich positive Geschichte zurückblicken wie der 
Bankenmarkt. Ausgehend von den zentral organisierten Versicherungsmärkten haben sich in 
allen mittel- und osteuropäischen Märkten in den vergangenen Jahren moderne Versiche-
erbunden mit der Ab-
affu monopole, hat zu deutlichen Veränderungen der Markt-
ische Versiche-
ng. Die Wiener Städtische kann Prämieneinnahmen in der Region im Jahr 2003 von mehr 
 eine den Euro) generieren und ist in 13 MOEL mit ca. 1000 
in weiterer führender Anbieter auf dem Versicherungsmarkt ist der italieni-
sche Generali-Konzern, der mit seiner Tochtergesellschaft Generali Holding Vienna auf dem 
rungsstandards entwickelt und mittlerweile auch etabliert. Insbesondere der EU-Beitritt der 
MOEL-8, plus Zypern und Malta, hat hierbei einen deutlichen Schub gegeben. So können in 
diesen Ländern die Harmonisierungsanforderungen der EU bereits heute als weitgehend er-
füllt gelten (UNIQA 2004). In den mittel- und osteuropäischen Ländern, die noch nicht Mit-
glied der EU sind, führt die Beitrittshoffnung zu großen Anstrengungen bei der Adaptierung 
von Regelungen, die den Anforderungen der EU entsprechen (Sigma 2001).   
 
2.  Die aktuelle Marktstruktur  
tilisierte Fakten  S
Der weitgehend freie Marktzutritt für ausländische Versicherungen, v
sch ng staatlicher Versicherungs
struktur geführt. Die staatlichen Versicherungen verlieren mehr und mehr Marktanteile zu-
gunsten der privaten Konkurrenz, insbesondere an ausländische Versicherungskonzerne 
(Sigma 2001).  
Größter ausländischer Akteur ist die Allianz-Versicherung. Auf sie entfallen Prämien im Jahr 
2002 von insgesamt 1,4 Milliarden Euro und ein Marktanteil in der Region von 11 Prozent. 
Im Jahr 2003 steigerte sich das Prämienwachstum um 23 Prozent auf ca. 1,7 Milliarden Euro. 
Die Allianz-Versicherung hat sich bereits in Ungarn, Bulgarien, Kroatien, Tschechien, Polen, 
Slowakei und Rumänien etabliert und ist somit in den wichtigsten MOEL vertreten (FAZ 
2004a). An zweiter Stelle der ausländischen Anbieter steht die Wiener Städt
ru
als r Milliarde Euro (1,057 Milliar
Filialen präsent. E
mittel- und osteuropäischen Markt aktiv ist. Die Generali Holding Vienna generiert Prämien-  16
einnahmen im Jahr 2003 von 630 Millionen Euro (Wachstum von 2002 auf 2003 16,2 Pro-
zent). Die ebenfalls stark am Markt präsenten Versicherer, UNIQA und S-Versicherung, un-
terstreichen die herausragende Stellung Österreichs auch auf dem mittel- und osteuropäischen 
Versicherungsmarkt. Der UNIQA-Konzern generiert in der Region im Jahr 2003 Prämienein-
nahmen in Höhe von 302 Millionen Euro (Verdopplung der Prämieneinnahmen von 2002 auf 
ch zu 
onzern 2004). 
arktes in Mittel- und Osteuropa  
diese Entwicklung ist der große Nachholbedarf bei der Versorgung mit Versicherungsdienst-
2003) und ist auf den Märkten in Polen, Ungarn Tschechien und der Slowakei präsent.  
Die zur Ersten Bank gehörende S-Versicherung erwirtschaftete im Jahr 2003 Prämieneinnah-
men von rund 150 Millionen Euro in der Region. Sie bietet in Ungarn, Tschechien und der 
Slowakei vor allem Lebensversicherungen an und ergänzt so das Produktportfolio der eben-
falls am Bankenmarkt starken Mutter (FAZ 2004b).  
 
Bewertung: Chancen und Herausforderungen   
Ausgehend von der Analyse ist festzuhalten, dass der Markt bereits intensiv von den "Pionie-
ren" bearbeitet wird, die einen beträchtlichen Marktanteil auf sich vereinigen können. Aus-
ländische Konzerne sind dabei hoch präsent, insbesondere die österreichischen Institute haben 
eine sehr starke Stellung. Es wird aber deutlich, dass deutsche Versicherungen wesentlich 
stärker in Mittel- und Osteuropa engagiert sind als die deutschen Banken. Insbesondere die 
deutsche Allianz-Versicherung gehört zu den Vorreitern auf dem mittel- und osteuropäischen 
Versicherungsmarkt und hat sich dadurch eine starke Marktstellung erarbeitet: Die Allianz-
Versicherung ist, gemessen an dem Prämienaufkommen, der zweitgrößte Versicherer in der 
Region (Allianz 2005). Einstiegsmöglichkeiten für Neuinteressenten bzw. Möglichkeiten, um 
den eigenen Marktanteil auszubauen, bietet mit sinkender Tendenz der Verkauf der no
privatisierenden Instituten, sowie durch Umstrukturierungen im Zuge der "zweiten Kosoldie-
rungewelle", die auch im Versicherungssektor nun anläuft. So konnte z.B. der Hannover 
Rück-Konzern nach eigener Aussage "insbesondere im Haftpflichtgeschäft vom Rückzug 
einiger Wettbewerber profitieren" (Hannover Rück-K
 
3.  Die Entwicklung des Versicherungsm
3.1.  Die Entwicklung des Marktes im Überblick (Prämienaufkommen) 
Stilisierte Fakten 
Der mittel- und osteuropäische Versicherungsmarkt hat sich in den letzten Jahren analog zum 
Bankensektor stark entwickelt. So konnte die Versicherungsbranche in den MOEL-8, plus 
Bulgarien und Rumänien, ausgehend von dem Basiswert im Jahr 1993, durchgehend ein rea-
les Wachstum erzielen, mit z.T. zweistelligen Zuwachsraten (Sigma 2001). Ursächlich für   17
leistungen in Mittel- und Osteuropa. Aber auch das starke Einkommenswachstum in der Re-
gion unterstützt beständig die Nachfrage nach Versicherungsdienstleistungen.   
 
Bewertung: Chancen und Herausforderungen   
Trotz des rasanten Wachstums in der Vergangenheit ist der Versicherungssektor in Mittel- 
und Osteuropa, verglichen mit den Ländern der "alten" EU, noch deutlich unterentwickelt. 
Die relevanten Kennzahlen - Versicherungsdichte
17  und  Versicherungsdurchdringung
18 -   
machen ein signifikantes Aufholpotential gegenüber dem Markt der "alten" EU deutlich.  
ie Versicherungsdichte in den MOEL-11 im Jahr 2002/2003 ist in Rumänien mit 24 €/32 €  
/642 € pro 
its relativ weit 
 angenähert, dennoch ist der Abstand des Prämienaufkommens pro Kopf zu 
mit 1,1%/1,5% am geringsten, den höchsten Wert erreicht Slowenien mit 5,1%/5,2%. 
                                                
D
pro Kopf am geringsten und erreicht einen Maximalwert in Slowenien mit 590 €
Kopf (VVO 2005). Das führende mittel- und osteuropäische Land hat sich bere
an das EU-Niveau
zur EU-15 nach wie vor signifikant. So beträgt in Deutschland das Prämienaufkommen pro 
Kopf im Jahr 2002/2003 1723 €/1814 € - Großbritannien, das Land der "alten" EU mit dem 
höchsten Prämienaufkommen, erreicht eine Versicherungsdichte von sogar 4105 €/3589 € pro 
Kopf. In der EU-15 wird im Durchschnitt im Jahr 2002 ein Prämienaufkommen von 2097 € 
pro Kopf gemessen (FAZ 2004b).  
Abbildung 11:
Versicherungsdichte in den MOEL und der EU-15
Als zweiter Indikator für die Versorgung der Bevölkerung mit Versicherungsdienstleistungen 
kann die Versicherungsdurchdringung  herangezogen werden. Auch dieser Indikator zeigt 
deutlich die "Unterversorgung" des mittel- und osteuropäischen Versicherungsmarktes. So ist 









































































































17 Die Versicherungsdichte wird definiert als Prämienaufkommen pro Kopf (in Euro). 
18 Als Versicherungsdurchdringung bezeichnet man Prämien in Prozent des Bruttoinlandsprodukts.   18
Deutschland, zum Vergleich, erreicht im Jahr 2002/2003 eine Versicherungsdurchdringung 
Prämien in Prozent des BIP
von 6,8%/7,0%, Großbritannien, auch hier das "führende" Land der EU-15, kommt auf einen 
gt die Versicherungsdurchdringung im 
Entsprechend dem Gesamtmarkt sind beide Versicherungssegmente in den letzten Jahren ra-
sant gewachsen. Hierbei fällt insbesondere auf, dass sich der Lebenbereich wesentlich dyna-
mischer entwickelt hat, als der Nichtlebenbereich. So konnten in den MOEL-8, plus Zypern 
und Malta, im Zeitraum von 1997-2002 im Lebenbereich Wachstumsarten der Versiche-
rungsprämien im Schnitt von 22,4% gemessen werden, im Nichtlebenbereich hingegen von 
nur von 13,1% (UNIQA 2004). Auch die Betrachtung eines etwas längeren Zeitraums, sowie 
einer anderen Ländergruppe unterstreicht die unterschiedliche Wachstumsdynamik beider 
Segmente. In den Jahren 1993-1999 wuchs die Lebensversicherung in der Ländergruppe der 
MOEL-8 plus Bulgarien und Rumänien um jahresdurchschnittlich 15,9%, die Nichtlebensver-
sicherung jedoch nur um 10% (Sigma 2001). 
 
 
Wert von 14,8%/13,4% (VVO 2005). Im Schnitt lie
Jahr 2002  in der EU-15 bei 8,69% (FAZ 2004b).  
Abbildung 12:
































































































 2002 Prämien in Prozent des BIP 2003
Beide Indikatoren zeigen das große Aufholpotential des Versicherungssektors in den MOEL 
auf und lassen so auch für die Zukunft sehr hohe Wachstumsraten bei Versicherungsdienst-
leistungen erwarten. So geht z.B. der slowenische Versicherungsverband davon aus, dass der 
Zuwachs der Prämieneinnahmen in den nächsten Jahren ca. 8 Prozentpunkte über dem 
Wachstum des Bruttoinlandsproduktes liegen wird (FAZ 2004b). 
 
3.2.  Die Entwicklung der Marktsegmente: Leben- und Nichtlebenbereich 
Stilisierte Fakten 
Quelle: VVO 2005  19
Bewertung: Chancen und Herausforderungen   
Die unterschiedliche Entwicklung beider Segmente lässt sich hinsichtlich der Chancen und 
Herausforderungen für die Finanzdienstleister wie folgt interpretieren. Die etwas geringere 
Wachstumsdynamik des Nichtlebensektors deutet zwar auf einen großen, aber dennoch sin-
kenden Nachholbedarf in diesem Bereich hin. Nach der Transformation der mittel- und osteu-
ropäischen Wirtschaftssysteme stand zunächst die Befriedigung materieller Bedürfnisse im 
Vordergrund (Belke/Hebler 2002). Daher wurden auch im Nichtlebensektor vermehrt Versi-
cherungsdienstleistungen nachfragt (UNIQA 2004). Mit zunehmendem materiellen 
Wohlstand und der Befriedigung dieser Bedürfnisse verlangsamt sich der Nachfragezuwachs 
nach Sachversicherungen mehr und mehr. Parallel dazu führen die ähnlichen demografischen 
Gegebenheiten in den MOEL wie in der "alten" EU, sowie das steigende Bewusstsein für die 
eigene Gesundheit, zu verstärktem Interesse an Versicherungsdienstleistungen im Lebenbe-
reich. Die Analyse des Profils der Versicherungsmärkte der MOEL, im Vergleich zum Markt 
der EU-15, macht die zu erwartenden Verschiebungen vom Nichtleben- zum Lebenbereich 
deutlich – unter der Annahme eines ähnlichen Entwicklungsmusters beider Märkte. So entfal-
len 2003 in den MOEL-8, plus Zypern und Malta, noch 60,8% der Prämien auf den Nichtle-
enbereich und nur 39,2% der Prämien auf den Lebenbereich. In der EU-15 ist dieses Ver-
nsversicherung hingegen 62,7% (UNIQA 2004). So ist für die Finanz-
 Versicherungsdurchdringung im Vergleich zur 
alten" EU, bietet das in beiden Sektoren zu erwartende weiterhin hohe Wachstum für die 
inanzdienstleister große Absatzchancen ihrer Versicherungsdienstleistungen am mittel- und 
rsicherer in Mittel- und Osteuropa nun vor der 
b
hältnis genau spiegelbildlich. Die Nichtlebensversicherung ereicht einen Prämienanteil von 
37,3%, die Lebe
dienstleister in den MOEL mit einer weiteren Entwicklung des mittel- und osteuropäischen 
Versicherungsmarktes eine Verschiebung des Prämienvolumens in Höhe von rund 20 Pro-
zentpunkten vom Nichtleben- zum Lebenbereich zu erwarten. Der bereits stark gewachsene 
Nichtlebenbereich wird auch in einer höheren Versicherungsdurchdringung dieses Bereiches 
deutlich. So beträgt die Versicherungsdurchdringung 2003 im gesamten mittel- und osteuro-
päischen Raum
19 im Nichtlebenbereich 2,11%, im Lebenbereich jedoch nur 0,99%. Dennoch 
sind beide Sektoren im Vergleich mit der EU-15 noch deutlich unterentwickelt. Die Versiche-
rungsdurchdringung beträgt hier im Nichtlebenbereich 3,45%, im Lebenbereich sogar 5,07% 
(Sigma 2004). 
Ausgehend von der noch deutlich geringeren
"
F
osteuropäischen Markt. Dennoch stehen die Ve
Herausforderung, den graduellen Wandel vom Nichtleben- zum Lebenbereich  zu "bewälti-
                                                 
19 MOEL-11, plus Russland, Türkei, Serbien, Montenegro und die Ukraine.   20
gen". Hierbei müssen insbesondere in den Bereichen der Unfall- , Gesundheits- und Renten-
versicherung innovative Lösungen angeboten werden, um an dem hohen Wachstum im Le-
bensegment zu partizipieren.  
 
D Schlussbemerkung 
Ziel des Beitrages war es, die wichtigsten Trends und Entwicklungen des mittel- und osteuro-
päischen Marktes aufzuzeigen und diese hinsichtlich der Chancen und Herausforderungen für 
die Finanzdienstleister zu analysieren und zu interpretieren.  
Die Betrachtung des Bankenmarktes machte deutlich, dass trotz des hohen Wachstums des 
Marktes in der Vergangenheit die Bürger in den MOEL, im Vergleich zur EU-15, über alle 
Bankdienstleistungen hinweg noch unterversorgt sind. Ausgehend davon, bietet sich für die 
Finanzdienstleister die Chance, den Absatz von klassischen Bankprodukten, wie Kredite und 
Einlagen, weiter zu steigern. Das positive makroökonomische Umfeld wird zu einem weiteren 
Einkommenszuwachs der Bürger der MOEL führen und so deren Nachfrage nach Bankdienst-
leistungen unterstützen. Hohe Margen im Kredit- und Einlagengeschäft führen dabei zu einer 
deutlich höheren Profitabilität der Banken in den MOEL, im Vergleich zu den Banken in der 
"alten" EU. Als Herausforderung muss daher weniger der profitable Verkauf von Bankdienst-
leistungen gesehen werden, sondern vielmehr, ob der Einstieg in den Markt für interessierte 
Finanzdienstleister überhaupt noch gelingt. Wie die Analyse der aktuellen Struktur des Ban-
kenmarktes zeigte, wird ein Einstieg durch die Übernahme von vormals staatseigenen Ban-
ken, aufgrund fortgeschrittener Privatisierung und Konsolidierung, deutlich schwieriger und 
kapitalintensiver, als noch in der Vergangenheit. Insbesondere für deutsche Banken, die den 
Einstieg in den hochprofitablen Markt weitgehend verpasst haben, stellt dies ein Problem dar. 
Für den Versicherungsmarkt konnte die Untersuchung eine ebenfalls noch deutliche Unter-
ittel- und osteuropäischen Finanzmarkt und werden Herausfor-
erungen, die im Beitrag diskutiert wurden, bewältigt, können die Finanzdienstleister ein ho-
hes Wachstum, sowohl auf dem Banken- als auch auf dem Versicherungsmarkt erwarten. Die 
versorgung der Bürger in Mittel- und Osteuropa mit Versicherungsdienstleistungen aufzeigen. 
Für die Finanzdienstleister eröffnet die noch geringe Versicherungsdichte und -durch-
dringung, sowohl im Leben-, als auch im Nichtlebenbereich, die Chance, den Absatz von 
Versicherungsdienstleistungen weiter auszubauen. Insbesondere im Lebenbereich ist zukünf-
tig ein starkes Wachstum zu erwarten. Doch auch auf diesem Markt gilt ähnliches. Ein Neu-
einstieg zu vertretbaren Kosten wird erst durch die Marktbereinigung in der zweiten Konsoli-
dierungswelle, die derzeit anläuft, möglich.  
Gelingt der Einstieg in den m
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Aussicht der mittel- und osteuropäischen Länder auf einen Beitritt zur EU und später auch 








eine Übernahme des Euro hat in der Periode der Transformation als ein Anker für verschiede-
ne mit dem Finanzdienstleistungsbereich verbundenen Politikbereiche gedient. Trotzdem soll-
te durchweg beachtet werden, dass ein entscheidender Aspek
schaften zum Euro die Entwicklung einer "Stabilitätskultur" ist (Stark 2005). Hierbei geht es 
um den Konsens innerhalb des Landes, dass die wichtigste Aufgabe der Geldpolitik darin 
besteht, Preisstabilität als Voraussetzung für ein hinreichend funktionierendes Bankensystem 
zu garantieren. Dieses wiederum ist eine notwendige Bedingung für nachhaltiges Wachstum 
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2002 2003 2004 2005* 2006* 2002 2003 2004 2005* 2006*
Polen 1,4 3,8 5,3 4,2 4,7 20,0 20,0 19,1 18,5 17,6
Ungarn 3,5 2,9 4,0 3,7 3,9 5,8 5,9 6,1 6,1 6,0
Tschechien 1,5 3,7 4,0 3,7 3,8 9,2 9,9 10,2 9,9 9,7
Slowakei 4,4 4,2 5,5 4,6 4,8 17,8 15,2 14,3 11,8 10,8
Slowenien 3,4 2,5 4,6 3,8 4,0 6,3 6,7 6,3 6,2 6,1
Estland 7,2 5,1 6,2 6,0 5,8 10,3 10,0 9,8 9,5 9,2
Lettland 6,4 7,5 8,5 7,0 6,5 12,0 10,6 10,4 10,0 9,5
Litauen 6,8 9,7 6,7 6,5 6,0 13,8 12,4 11,5 10,5 10,0
Kroatien 5,2 4,3 3,8 3,5 3,6 22,5 19,5 18,2 18,5 18,0
Bulgarien 4,9 4,5 5,6 5,3 6,0 17,4 14,3 12,7 12,0 11,5
Rumänien 5,0 4,9 8,3 5,7 6,3 10,2 7,6 6,8 6,5 7,0
2002 2003 2004 2005* 2006* 2002 2003 2004 2005* 2006*
Polen 1,9 0,8 3,5 2,7 2,6 6,2 5,5 6,5 - -
Ungarn 5,3 4,7 6,8 3,6 3,5 7,9 11,8 - - -
Tschechien 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 3,6 2,3 2,2
Slowakei 3,8 8,5 7,5 2,5 2,6 5,2 5,7 3,7 - -
Slowenien 7,5 5,6 3,6 2,7 2,5 8,7 5,1 3,6 - -
Estland 3,6 1,3 3,0 3,5 2,5 3,5 2,6 2,4 - -
Lettland 1,9 2,9 6,2 4,7 3,1 3,8 4,2 4,4 - -
Litauen 0,3 -1,2 1,2 2,8 2,4 3,5 2,7 2,6 - -
Kroatien 2,3 1,8 2,1 2,8 2,6 2,0 4,8 3,8 - -
Bulgarien 5,8 2,3 6,2 4,0 3,8 3,3 2,5 2,7 - -








Veränderung zum Vorjahr  Jahresdurchschnitt
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